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presentación
La edición conjunta, por parte del Consejo General de Economistas de España y el
Ilustre Colegio Central de Titulados Mercantiles de Madrid, de la revista Técnica
económica viene a ratificar, una vez más, el aserto de que “la unión hace la fuerza”.
Este número de la revista que ahora tenéis en vuestras manos es el primero de una
nueva etapa en la que nuestro Consejo General se ha sumado a este proyecto edi-
torial centenario. Son ya 182 números publicados por el Colegio en 112 años –
183 con este–, todo un récord, no solo en cuanto a las revistas técnicas –entre
las que es una de las decanas– sino también con respecto al mundo editorial en
general.
Vivimos en un momento de continuos cambios normativos que nos obligan a estar
continuamente formándonos e informándonos. Es por ello que nuestras institucio-
nes se afanan en proporcionar herramientas que faciliten esta tarea, motivo por el
cual nos ha parecido importante potenciar esta histórica cabecera.
No podemos dejar de agradecer la participación de todos aquellos que han hecho
posible el relanzamiento de este proyecto, especialmente a los miembros del Con-
sejo de Redacción de la revista y a Economistas Contables (EC) –órgano especiali-
zado en materia de contabilidad del Consejo General de Economistas–, así como a
todos los autores de los artículos que han aportado unos trabajos de primerísima ca-
lidad e interés científico. Aprovechamos también para recordaros que este es un
proyecto abierto en el cual podéis participar con vuestros artículos y trabajos, en-
riqueciendo así su contenido.
Esperamos que este número esté a la altura de vuestras expectativas y que la re-
vista continúe siendo un referente en el ámbito de la contabilidad en nuestro país.
Valentín Pich, Eladio Acevedo, 
Presidente del Consejo General Presidente del Ilustre Colegio Central 
de Economistas de España de Titulados Mercantiles de Madrid
Carta de presentación
nº 183
técnica económica Nº 183
60
La información corporativa no 
financiera sobre la creación de
valor en la sociedad del 
conocimiento y la economía digital
Eduardo Bueno Campos
Catedrático de Economía de la Empresa.
Vicepresidente 1º AECA.
Perito y Profesor Mercantil
“Hacer y hacer parecer.
Valer y saberlo mostrar
es valer dos veces.
Lo que se ve es
como si no fuese.”
(Baltasar Gracián: Aforismo 130).
Oráculo manual y 
arte de prudencia (1647) 
1.- Introducción
En estas páginas se va a presentar un aná-
lisis, a modo de reflexión, junto a una ne-
cesaria propuesta de solución, sobre las
causas principales de la paulatina pérdi-
da de capacidad explicativa de las cuen-
tas anuales o de los estados financieros tra-
dicionales de las empresas sobre la crea-
ción de su valor desde mediados del siglo
pasado hasta el presente. Pérdida de
protagonismo de la información financie-
ra obligatoria. que se viene constatando en
este tiempo de profundos cambios so-
cioeconómicos y de evidente impacto de
la ciencia y tecnología, configurando la ac-
tual sociedad del conocimiento y econo-
mía digital, para la citada explicación va-
lorativa o para “dar cuenta y razón” a los
mercados, a las instituciones, a los agen-
tes interesados del sistema económico y
a la sociedad en general sobre cuál es el
valor efectivo de la organización y cómo y
porqué se logra en el tiempo que nos ocu-
pa y de cara al futuro. Reflexión que par-
te de unas primeras ideas recogidas en
Bueno (2018).
En consecuencia, en el siguiente epígra-
fe se presentarán las causas citadas so-
bre la pérdida de la importancia expli-
cativa de la información financiera obli-
gatoria sobre la creación del valor em-
presarial en el sistema socioeconómico
actual. Páginas que van a recordar y re-
sumir el origen de esta situación en los
siguientes cuatro apartados:
a) “El surgimiento de la sociedad del co-
nocimiento o de la era de los intangi-
bles”. En el mismo se recordará la evo-
lución de la economía pasando de la era
agrícola a la industrial hasta llegar a la
actual era del conocimiento, en la que
se observará el papel creciente en la cre-
ación de valor económico del conoci-
miento tecno-científico como factor o re-
curso de producción ante el impacto de
la ciencia y tecnología en el siglo pasa-
do en la actividad económica, frente a
los clásicos factores de la producción:
Tierra, Trabajo (físico) y Capital.
b) “El impacto de la era Internet y de la
economía digital. “Apartado en el que
rememorará el proceso de creación de
la “red de redes” en un discurrir casi pa-
ralelo a la génesis anterior, finalizando
con la aparición de la llamada Nueva
Economía y los cambios socioeconómi-
cos y convergencias globales provocados,
antesala de la hoy conocida como eco-
nomía digital.
En estas páginas se va a presentar un análisis,
a modo de reflexión, junto a una necesaria pro-
puesta de solución, obre las causas principales
de la paulatina pérdida de capacidad explicativa
de las cuentas anuales o de los estados finan-
cieros tradicionales de las empresas sobre la
creación de su valor desde mediados del siglo
pasado hasta el presente
artículo técnico
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artículo técnicoc) “Los efectos de la globalización econó-
mica y el capitalismo global o sin pro-
piedad”. Análisis que pondrá el acento
en los riesgos y sombras que se ciernen
sobre las ventajas económicas de la glo-
balización, ante la presencia de un
“capitalismo sin propiedad” que modi-
fica las reglas de juego y la demanda de
información en la economía actual.
d) “Los requerimientos del actual modelo
de empresa estratégico-social “En suma,
ante esta nueva realidad surge un nue-
vo modelo de estructura, comporta-
miento y gobierno de la empresa que
sustituye al tradicional e imperante de
la era industrial, que redefine su modelo
de negocio y de creación de valor, fa-
cilitando una información no financie-
ra, de naturaleza estratégico- social, re-
clamada por la sociedad actual.
Por todo ello, en el siguiente epígrafe se
abordará la justificación de la necesidad de
la información corporativa no financiera en
aras de complementar y mejorar la tradi-
cional e insuficiente información financiera
para explicar la creación de valor de la or-
ganización o de las empresas en esta épo-
ca. Situación derivada en la observación en
las últimas décadas del ratio elevado y sis-
temático en el tiempo entre el valor de mer-
cado y el valor contable de las empresas
principales, además de responder a las de-
mandas de transparencia, responsabilidad
social y compromiso de sostenibilidad
que se viene reclamando a aquéllas.
Finalmente, se presentarán unas conclu-
siones, a modo de posible Agenda para, res-
ponder a un desafío informativo en este si-
glo, para que los académicos, profesiona-
les y agentes reguladores relacionados
con la materia aborden el estudio de po-
sibles soluciones, de nuevos enfoques de
investigación y marcos regulatorios sobre
los temas principales tratados en las pá-
ginas anteriores.
2.- La pérdida de importancia explicativa
de la información financiera obligatoria so-
bre la creación de valor de la empresa: cau-
sas principales.
De acuerdo con lo indicado en la Intro-
ducción es el momento de presentar las
cuatro causas principales antes comen-
tadas sobre la paulatina pérdida de rele-
vancia de la información financiera obli-
gatoria y tradicional de las empresas para
proceder a su valoración o para revelar la
creación de su valor, dentro del marco de
los casi cincuenta años en el que ha sur-
gido el interés por el estudio del conoci-
miento en su dimensión tecno-científica
como factor de producción crítico, recurso
estratégico y capacidad dinámica para la
creación de valor o de ventaja competi-
tiva a través de la generación de activos
intangibles (basados en “conocimiento en
acción”), caso de lo señalado por autores
pioneros como Galbraith (1969), Bell
(1973) y Drucker(1965,1993), entre
otros. Situación de irrelevancia informa-
tiva que se agudiza en las empresas con
modelos de negocio intensivos en I+D y
que vienen protagonizando la actual so-
ciedad del conocimiento y economía di-
gital, tal como ha sido recogido por las in-
vestigaciones durante los últimos casi
treinta años de Baruch Le y colaborado-
res y concretadas en Lev y Gu (2016); con
lo que a continuación se inicia la expo-
sición de la primera causa de las anun-
ciadas sobre la citada pérdida de capa-
cidad informativa.
2.1.- El surgimiento de la sociedad del co-
nocimiento o era de los intangibles.
La génesis de la sociedad del conocimiento
o “era de los intangibles” durante el siglo
XX va a ser abordada desde el recuerdo de
tres aspectos clave. El primero se refiere
al impacto de la ciencia y tecnología, en
suma, del conocimiento tecnocientífico en
el desarrollo de la sociedad y en su acti-
vidad económica, lo que de acuerdo con
Bell (1973) y Drucker (1993), provoca el
surgimiento de una “sociedad postindus-
trial” o “post-capitalista “, basada en el co-
nocimiento, según sus propuestas de de-
nominación. En este sentido y siguiendo las
ideas de Bueno (2018), basadas en las del
último, esta sociedad se puede caracteri-
zar con las dimensiones siguientes:
Finalmente, se presentarán unas conclusiones, a
modo de posible Agenda para, responder a un des-
afío informativo en este siglo, para que los académi-
cos, profesionales y agentes reguladores relacionados
con la materia aborden el estudio de posibles solu-
ciones, de nuevos enfoques de investigación y mar-
cos regulatorios sobre los temas principales tratados
en las páginas anteriores
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“1) Una sociedad sin fronteras. Debido a
que el conocimiento se difunde y circula
con menor esfuerzo que el dinero, gracias
a las tecnologías de la “Red”.
2) Una sociedad con movilidad ascendente.
Debido a que el conocimiento puede ser
adquirido fácilmente por todos a través del
sistema educativo y sus procesos de apren-
dizaje (presencial y e-learning).
3) Una sociedad en la que el potencial de
fracaso es igual que el de éxito. Todos po-
demos adquirir los medios de producción
necesarios, por ejemplo, el conocimiento
requerido para determinada tarea o traba-
jo, pero no todos pueden vencer o ganar,
si no disponen de las necesarias capaci-
dades para su acción”.
El segundo aspecto se centra en el análi-
sis del l creciente papel del conocimien-
to como factor de producción en la crea-
ción de valor en la evolución de la econo-
mía desde la primera revolución industrial
(1760-1830), dado que en los siglos an-
teriores y en la conocida como “era agrí-
cola “, la Tierra, junto al Trabajo (físico),
es el factor básico en la creación de valor
económico, con poca presencia del Capi-
tal y escasa del conocimiento. Al pasar con
aquélla de la producción manual a la me-
cánica se inicia la “era industrial “, con-
solidada por la segunda revolución indus-
trial con la aparición de la electricidad en
torno a 1850. Con ello, el factor de pro-
ducción principal es el Capital financiero-
físico (los tangibles) y el conocimiento em-
pieza a tener alguna importancia en de-
trimento del Trabajo (físico) y de la Tierra.
Finalmente, con la tercera revolución in-
dustrial surgida a mediados del siglo pa-
sado con la electrónica y la TICs, en la que
estamos inmersos y avanzando hacia la
cuarta revolución industrial, propia de la In-
teligencia Artificial y la Robótica., se ini-
cia la “era del conocimiento”, en la que
éste como trabajo intelectual se convierte
en el factor básico de creación de valor,
junto al Capital. Con escasa influencia de
los restantes factores productivos. ´
Este conocimiento, encarnado y poseído
por las personasy, por ende, por los grupos
sociales, que se define como capital hu-
mano, estará incorporado y actúa en la or-
ganización a partir de determinado contrato
formal (explícito) o informal (implícito). Re-
curso y capacidad que representa un ac-
tivo intangible estratégico y crítico, de na-
turaleza intelectual, que no se registra ade-
cuadamente en los estados financieros obli-
gatorios, circunstancia que lleva al terce-
ro de los aspectos apuntados.
Esta ausencia de información corporativa se
ha venido demostrando con la investigación
citada y desarrollada durante la década de
los noventa por Lev y sus colaboradores (Lev,
1989,1997, 2001; Amir y Lev, 1996; Lev
y Sougiannis, 1996; Abody y Lev, 1998 y
Lev y Zaraowin, 1999)en la que es momento
crucial 1996 el encargo a aquél por la SEC
de la Bolsa de New York de un estudio para
explicar la causa de la importante diferen-
cia observada, año tras año, entre el valor de
mercado y el contable de las compañías más
apreciadas en dicho mercado de capitales.
Los resultados obtenidos sobre las trescientas
empresas cotizadas y más valoradas y du-
rante treinta años obtuvo una ratio medio
ajustado entre su valor de mercado y el con-
table de 2,63, lo que puso de manifiesto la
existencia de un “capital oculto o intangi-
ble “no recogido por las cuentas anuales y
que en algunas empresas intensivas en I+D
y destacada innovación, dicho ratio pre-
sentaba cifras bastante elevadas. Diferencia
que es provocada por las actividades y pro-
cesos organizativos del “conocimiento en ac-
ción “y que representa el conjunto de acti-
vos intangibles creados por las empresas con
modelos de negocio intensivos en I+ D +i,
conjunto de intangibles que ha recibido el
nombre de Capital Intelectual como re-
cuerdan Bueno et al. (2008) y Bueno y Mur-
cia (2018). Concepto que ha sido desarro-
llado en aquella década, entre otros, por Ed-
vinsson (1993), Bontis (1996); Brooking
(1996), Bradley (1997), Sveiby (1997) Ste-
wart (1997) y Bueno (1998). 
En consecuencia y de cara a la justificación
del objeto de estas páginas y del conteni-
do del epígrafe 3, se presentan a conti-
Este conocimiento, encarnado y poseído por las perso-
nas y, por ende, por los grupos sociales, que se define
como capital humano, estará incorporado y actúa en la
organización a partir de determinado contrato formal
(explícito) o informal (implícito). Recurso y capacidad
que representa un activo intangible estratégico y crítico,
de naturaleza intelectual, que no se registra adecuada-
mente en los estados financieros obligatorios, circuns-
tancia que lleva al tercero de los aspectos apuntados
artículo técnico
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artículo técniconuación los tres componentes o capitales
principales de los modelos conocidos de ca-
pital intelectual y recogidos en las anteriores
referencias, caso del INTELLECTUS, con el
fin de observar su situación informativa en
los estados financieros obligatorios, pu-
diéndose anticipar el hecho recogido por Ca-
ñibano et al. (2008) de la necesaria revi-
sión en 1998 de la NIC 38 sobre Activos
Intangibles, ante lo surgido y citado en los
noventa y las recomendaciones de los
marcos conceptuales de la regulación con-
table del FASB (1978) y del IASB (1989).
Norma que se ha vuelto a actualizar en
2004 y que deberá seguir haciéndolo
como indican Lev y Gu (2016).
Capital Humano: Hace referencia al co-
nocimiento (explícito o tácito e individual
o social) que poseen las personas y grupos
de la organización, así como su capacidad
para aprender y para generarlo. Recurso y
capacidad creador principal de valor en la
época actual que no se recoge como acti-
vo en la información financiera obligatoria.
Capital Estructural: Representa el conjunto
de conocimientos y de activos intangibles
creados por procesos de I+D que son pro-
piedad de la organización. Está integrado
por el capital organizativo y el capital tec-
nológico. 
Capital Organizativo: Representa el con-
junto de intangibles, valores, capacidades
y procesos de naturaleza explícita e im-
plícita, formales e informales, que diseñan
y desarrollan con eficacia y eficiencia la
identidad y actividad de la organización. No
suelen estar bien recogidos como activos
en la información financiera obligatoria, sal-
vo lo que indique la Memoria según la NIC
38.
Capital Tecnológico: Hace referencia al
conjunto de intangibles directamente vin-
culados con la actividad y procesos del sis-
tema técnico de la organización. En parte
están recogidos en la información finan-
ciera obligatoria, de acuerdo con la NIC 38
(patentes, modelos de utilidad, licencias,
aplicaciones, marcas, dominios Inter-
net…)
Capital Relacional: Representa el conjun-
to de conocimientos que se incorporan a
la organización y a las personas que la in-
tegran como consecuencia del valor de las
relaciones continuadas con los agentes del
mercado y de la sociedad de su entorno.
Está integrado por el capital negocio y el
capital social.
Capital Negocio: Hace referencia al valor
que representa para la organización las re-
laciones que mantiene con los agentes prin-
cipales vinculados con su modelo de ne-
gocio. No suele estar bien registrado en la
información financiera obligatoria, salvo lo
contemplado por la NIC 38 sobre el fon-
do de comercio, entre otros.
Capital Social: Hace referencia al valor que
representa para la organización las rela-
ciones que mantiene con los restantes
agentes sociales de actúan en su entorno
social y territorial. No está bien recogido
en la información financiera obligatoria,
salo lo que aparezca en la Memoria según
la NC 38.
2.2.- El impacto de Internet y de la Eco-
nomía Digital
Hay que recordar que, en gran medida, la
génesis y desarrollo de la era Internet y,
consecuentemente, de la economía digital
han corrido en el tiempo prácticamente en
paralelo con los aspectos antes mencio-
nados sobre el nacimiento de la “era de los
Intangibles” y “del capital intelectual. A
este respecto, como señala Castells (2000)
todo empezó cuando se creó la primera
“red de ordenadores“ un primero de sep-
tiembre de 1969 con cuatro nodos esta-
blecidos en las Universidades de Califor-
nia (Los Ángeles), en el Stanford Research
Institute, en la de California (Santa Bár-
bara) y en la de Utah; red abierta a los cen-
tros de investigación que colaboraban con
el Departamento de Defensa de EE.UU y
que recibió el nombre de ARPANET, cre-
ando un sistema de comunicaciones gra-
cias a la tecnología digital y a la lógica re-
ticular para desarrollar una comunicación
“en línea“, horizontal y global en dicha red.
Los científicos comenzaron a utilizarla para
sus fines, sobre aspectos de investigacio-
Hay que recordar que, en gran medida, la génesis
y desarrollo de la era Internet y, consecuente-
mente, de la economía digital han corrido en el
tiempo prácticamente en paralelo con los aspectos
antes mencionados sobre el nacimiento de la “era
de los Intangibles” y “del capital intelectual
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nes oficiales, en comunicaciones científi-
cas y en relaciones y “charlas” personales.
Ello llevó a lo largo de los ochenta a ir cre-
ando una “red de redes“, por lo que dados
los temas tratado con Defensa, por pru-
dencia se clausuró Arpanet el 28 de febrero
de 1990 y se inicia el nuevo protocolo
abierto que protagoniza la Era Internet y el
surgimiento de la Nueva Economía, ac-
tualmente definida como economía digital
o “economía red“. (Tapscott, 1995), la cual
ha venido provocando ciertos procesos de
cambio y de convergencia socioeconómi-
ca y cultural, de carácter global, como los
siguientes:
- Convergencia tecnológica o digital por el
papel de las TICs
- Convergencia financiera por la interde-
pendencia o conexión de los mercados de
capitales.
- Convergencia económica a nivel sectorial
y empresarial derivada de lo anterior.
- Convergencia institucional y reguladora
por la armonización y códigos de conducta
internacionales.
- Convergencia política debida al efecto del
“e-gobierno “. 
- Convergencia científica, de carácter mul-
tidisciplinar, provocada por el desarrollo
de la era del conocimiento.
- Convergencia cultural por la comunica-
ción e interdependencia digital de los
agentes sociales
- Convergencia ecológica a partir de la ma-
yor información y sensibilización sobre el
medio ambiente
Con todo ello, se inicia el proceso de glo-
balización de la sociedad y de su economía,
que ha venido protagonizando la llamada
Nueva Economía o la economía digital ac-
tual, al provocar nuevos procesos de ca-
rácter global de transformación de los mo-
delos de negocio de los sectores maduros
y gestando en los mismos la necesaria in-
novación en un sentido amplio, junto al na-
cimiento de nuevas empresa de base tec-
nológica (NEBTs) en sectores estratégicos
con negocios basados en el desarrollo y
convergencia científica y tecnológica, gra-
cias a la nuevas aplicaciones de las TICs.
En suma, dicho proceso de globalización
viene actuando y demandando, en tiempo
y forma, nueva y diversa información que
no es necesariamente jurídico-financiera,
como viene siendo la recogida en los es-
tados financieros obligatorios. 
Para corroborar el anterior escenario des-
crito para la economía digital y lo expues-
to en el punto 2.1. anterior se ofrece a con-
tinuación la información relativa a las 50
empresas líderes o con mayor valoración
bursátil en las Bolsas mundiales a 30 de
diciembre de 2017, según datos de Reu-
ters, Bloomberg Web, Corporate Informa-
tion & Infobolsa. En la misma se muestra
que las cinco primeras son “tecnológi-
cas“de EE. UU (Apple, Alphabet (Google),
Microsoft, Amazon y Facebook) y la sexta
una empresa de China de las telecomuni-
caciones (Tencent), representando las seis
el 26 % del total de la capitalización bur-
sátil de las citadas 50 en 2017. Lo que
constata el poder de las de las empresas
intensivas en la función de I + D+ i, ca-
racterísticas de la “era del conocimiento “,
frente a las de la anterior “era industrial”.
2.3.-Los efectos de la globalización eco-
nómica y el “capitalismo global sin pro-
piedad”.
El proceso de globalización de la econo-
mía y sus mercados, derivado de las con-
vergencias citadas ha creado reconocidas
ventajas para la sociedad actual y el sis-
tema económico, si bien se han venido le-
vantando algunas reputadas voces que
han señalado ciertas sombras y riesgos so-
ciales que, a los efectos de este trabajo,
tienen relación con la naturaleza y pers-
pectivas de la información corporativa, da-
dos los importantes retos a los que se tie-
ne que enfrentar la empresa actual ante
Un13El proceso de globalización de la economía y
sus mercados, derivado de las convergencias cita-
das ha creado reconocidas ventajas para la socie-
dad actual y el sistema económico, si bien se han
venido levantando algunas reputadas voces que han
señalado ciertas sombras y riesgos sociales que, a
los efectos de este trabajo, tienen relación con la
naturaleza y perspectivas de la información corpo-
rativa, dados los importantes retos a los que se
tiene que enfrentar la empresa actual ante la di-
versidad de cambios y a la innovación que de-
manda su adaptación y transformación digital
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artículo técnicola diversidad de cambios y a la innovación
que demanda su adaptación y transfor-
mación digital.
En este sentido, de acuerdo con el traba-
jo de Innerarity (2013) hay que poner de
manifiesto el nuevo riesgo social que
afecta a la conducta de agentes sociales y
políticos sobre el papel de las TICs en una
vigilancia democrática impensable hasta
hace poco, lo que lleva a una “sociedad ob-
servada” que exige más información y “a
tiempo“, que hace a los gobernantes y lí-
deres más vulnerables a la observación en
el entorno Internet o en el control público
mundial que representa la nube, lo que
obliga a las organizaciones a saber ges-
tionar la información en entornos sociales
abiertos .En palabras del anterior autor; “el
problema ya no es tanto la ocultación como
la interpretación de la realidad, ya que el
signo de nuestra época es la inmediatez “.
Además, la globalización y el efecto digi-
tal está afectando a la soberanía clásica de
los “Estados de Derecho “y a la contrac-
ción del Estado-Nación, al conducirnos a
un mundo offshore, de espacios desgo-
bernados, virtuales, un mundo de “mer-
cados soberanos y millonarios nómadas”,
que según este autor: “tenemos la sensa-
ción de que no gobiernan los que tendrí-
an que gobernar y mandan quienes no tie-
nen la legitimidad para ello”. Una conse-
cuencia de los cambios y aspectos seña-
lados en este mundo global que no pueden
ser regulados con los instrumentos tradi-
cionales, ya que éste es una nueva reali-
dad común, sin dueño, que lleva a un “ca-
pitalismo global o sin propiedad “. 
Esta situación se evidencia con la finan-
ciación actual en la economía y con el mun-
do de la Bolsa, con sus agentes e institu-
ciones, ante unos accionistas pasivos que
desconocen en qué participan, quién y
cómo se dirige la empresa en la que es so-
cio capitalista. Un “capitalismo sin pro-
piedad” en el que la acción es la nueva ver-
sión de ésta, pero que en última instancia
es el entramado de la Bolsa donde se es-
tablece el valor de aquélla., con agentes e
instituciones que demandan y analizan una
información no financiera, socioeconómi-
ca y estratégica que no vienen ofreciendo
los estados financieros obligatorios. Infor-
mación que corresponde consecuente-
mente a todo lo dicho en páginas anterio-
res y al actual modelo de empresa “estra-
tégico – social”, tal y como se aborda en
el punto siguiente.
2.4.- Los requerimientos del actual modelo
de empresa estratégico-social
En definitiva, se puede presentar el con-
tenido de este punto a modo de cierto re-
sumen y reflexión final de las causas re-
feridas, ya que la configuración del actual
modelo de empresa, que se definirán a
continuación, responde en gran medida
a las nuevas necesidades de información
no financiera para llevar a cabo un buen
gobierno corporativo que responda a la
transparencia, responsabilidad, compro-
miso medioambiental y sostenibilidad que
demanda la sociedad y su modelo de ne-
gocio en la época actual. Planteamiento
que corresponde a una organización ca-
racterística de la “era del conocimiento
“y superando la estructura y comporta-
miento tradicional del modelo de empresa
“financiero-mercantil “, de base jurídica
y propio de la “era industrial “, es decir,
como una organización basada en el co-
nocimiento y talento de las personas que
la integran y orientada a crear valor a los
grupos de interés que se relacionan con
la misma. Modelo que, según Bueno y
AECA (2008) puede ser definido con los
siguientes aspectos:
1.- “La creación de valor se debe produ-
cir a partir de la estrategia de la empre-
sa basada en sus recursos tangibles e in-
tangibles no solo para el accionista (sha-
reholders), sino también para el resto de
los partícipes y agentes sociales relacio-
nados con ella (stakeholders), según la
función y momento de cada uno (bási-
camente, cliente, dirección, empleados y
sociedad).”
El proceso de globalización de la economía y sus mer-
cados, derivado de las convergencias citadas ha creado
reconocidas ventajas para la sociedad actual y el sistema
económico, si bien se han venido levantando algunas re-
putadas voces que han señalado ciertas sombras y ries-
gos sociales que, a los efectos de este trabajo, tienen
relación con la naturaleza y perspectivas de la informa-
ción corporativa, dados los importantes retos a los que se
tiene que enfrentar la empresa actual ante la diversidad
de cambios y a la innovación que demanda su adapta-
ción y transformación digital
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2.- “La empresa asume, en consecuencia,
la creación de capital social a partir de la
responsabilidad, compromiso y solidaridad
con todos los agentes relacionados con ella,
como alternativa para ayudar a los fallos del
mercado derivados de la información asi-
métrica y confidencial (pactada).”
3.- “En el código de gobierno corporativo
se incorporan a los contratos formales y ex-
plícitos todos los contratos relacionales o
implícitos, basados en la confianza, leal-
tad y ética que se mantengan con los par-
tícipes de la organización (Rajan y Zinga-
les, 2001)”.
4.·” La definición de la visión y de la mi-
sión de la empresa se basa en la recupe-
ración de su identidad, de sus valores o cul-
tura corporativa y de la necesaria reputa-
ción corporativa en un mundo global “.
5.- “El compromiso social o la responsa-
bilidad social corporativa debe ser ejerci-
do con la práctica de un buen gobierno cor-
porativo respecto a los diferentes agentes
interesados (stakeholders)”.
En conclusión, de los aspectos señalados
y de los anteriores comentarios sobre las
causas presentadas que han ido influyen-
do y reduciendo el protagonismo y capa-
cidad explicativa de la información finan-
ciera obligatoria y, consecuentemente, la
demanda de nueva información de natu-
raleza más estratégico-social. propia de la
actual sociedad del conocimiento y de la
economía digital, en el siguiente epígrafe
se dará respuesta a esta situación, glosando
de forma adecuada la naturaleza y diver-
sidad de la información corporativa no fi-
nanciera a estos fines.
3.- El papel estratégico de la Información
Corporativa no Financiera: situación actual
Considerando los comentarios precedentes
sobre las causas de la paulatina limitación
y pérdida de relevancia de la información fi-
nanciera obligatoria para explicar el valor de
la empresa en las últimas décadas y en la ac-
tualidad, así como, cual es el proceso crea-
dor de valor en la sociedad del conocimien-
to y en la economía digital, es necesario re-
cordar lo ya apuntado más atrás sobre las pro-
puestas para revelar y valorar los intangibles
con el fin de elaborar una información cor-
porativa no financiera, de carácter volunta-
ria y adicional a la financiera obligatoria, por
lo tanto, separada, tal y como ha sido la ten-
dencia recomendada por los organismos in-
ternacionales reguladores en estas últimas dé-
cadas ante los retos de,la Nueva Economía
y de la era del conocimiento, caso del
FASB(1978) y del IASB(1989), siendo de re-
saltar el proyecto del primero de agosto de
2001 ; “Disclosure of information about in-
tangible assets not recognized in financial sta-
tements”, tal y como se glosa en Cañibano
et al. (2008).Planteamiento de informes se-
parados que pretende evitar el riesgo de re-
ducir la fiabilidad y calidad de información
contable, a la vez que facilitar el criterio del
valor razonable de los activos intangibles. Pro-
puesta que responde al objetivo tradicional
de la contabilidad financiera que ha pre-
tendido facilitar información para la adopción
de decisiones a los inversores actuales y fu-
turos, a los directivos y demás agentes de los
mercados de capitales, junto al resto de los
usuarios de los estados financieros o grupos
de interés (stakeholders), según sus necesi-
dades en el tiempo. Cuestión, que como ha
sido expuesto reiteradamente no se ha venido
logrando (Lev y Gu, 2016), por lo que para
recuperar dicho objetivo estos autores pro-
ponen unas líneas de actuación que serán re-
cogidas en las conclusiones.
Si bien, hay que reconocer la importante res-
puesta sobre Activos Intangibles que se con-
creta en la NIC 38 (2004) por la que se se-
ñala la información obligatoria sobre los mis-
mos que deben ser recogidos obligatoria-
mente como notas en la Memoria, infor-
mando sobre los reconocidos según la Nor-
ma y valorados de acuerdo a las alternativas
reguladas de modelo de coste o del mode-
lo de revalorización o valor razonable, dis-
tinguiendo entre los generados interna-
mente y el resto, como puede ser el caso de
En conclusión, de los aspectos señalados y de los
anteriores comentarios sobre las causas presen-
tadas que han ido influyendo y reduciendo el pro-
tagonismo y capacidad explicativa de la
información financiera obligatoria y, consecuen-
temente, la demanda de nueva información de na-
turaleza más estratégico-social, propia de la
actual sociedad del conocimiento y de la econo-
mía digital, en el siguiente epígrafe se dará res-
puesta a esta situación, glosando de forma
adecuada la naturaleza y diversidad de la infor-
mación corporativa no financiera a estos fines
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artículo técnicolos Gastos de I+D, dada su relevancia (en-
tre los diversos intangibles considerados),
tanto en su fase de Investigación, como en
la de Desarrollo. A este respecto hay que re-
cordar en este periodo de análisis y toman-
do como referencia la información financiera
voluntaria de empresas del IBEX-35, se pue-
de señalar la publicación de diferentes In-
formes sobre intangibles, para dar respues-
ta más estratégica sobre la creación de va-
lor a la demanda socioeconómica actual, co-
mentada en páginas anteriores, como son:
Informe Anual. Informe de Gestión, Informe
de Cumplimiento del Código de Gobierno
Corporativo, Informe de Responsabilidad So-
cial Corporativa, Informe de Sostenibilidad,
Cuadro de Mando Integral, Informe de Ca-
pital Intelectual…
Dada la importancia manifestada en el tra-
bajo del capital intelectual es momento de
recordar entre las más reconocidas y apli-
cadas propuestas internacionales de Di-
rectrices de elaboración del Informe de Ca-
pital Intelectual, con el fin de dar “cuen-
ta y razón“ de los intangibles (recursos y
capacidades) que posee la empresa, según
sus componentes principales o capitales,
revelando sus elementos y variables prin-
cipales, el cuadro de indicadores básicos
para su medición y la guía de actuación
para mejorar la gestión de los activos y ac-
tividades intangibles, como es el caso del
Meritum Project (2002) y el Modelo IN-
TELLECTUS (Bueno y Murcia, 2018), cuyo
detalle se puede consultar en este último.
A este respecto, y a partir de 2010-2011
ha venido. apareciendo diferentes pro-
puestas y recomendaciones internaciona-
les sobre modelos de información corpo-
rativa no financiera que integren con
cierta lógica la diversidad de los citados
Informes relativos a intangibles, es decir
de construir un Informe Integrado, como
se pone de manifiesto por AECA (2012)
con su “Información Integrada o Cuadro de
Indicadores (CII-FESG)“, los cuales, en
parte, han sido concretados para el caso
europeo con la Directiva 95/2014, de 22
de octubre sobre la divulgación de infor-
mación no financiera e información de di-
versidad para grandes empresas y algunos
grupos empresariales (Unión Europea,
2014). Directiva, que para el caso espa-
ñol se transpone el citado modelo de
AECA, tal y como se recoge en el RDL
18/2017, DE 24 de noviembre, que mo-
difica el narco legal correspondiente para
incorporar la información no financiera y
de diversidad, todo ello con el objetivo de
identificar riesgos, mejorar la sostenibili-
dad y aumentar la confianza de los inver-
sores, de los consumidores y de la socie-
dad en general. Respuesta obligada a los
requerimientos de la actual economía del
conocimiento y digital.
En suma, y anticipando el contenido de las
siguientes conclusiones, en esta época, de-
bido a la importancia reconocida de la in-
formación sobre activos y actividades in-
tangibles para los diferentes agentes socia-
les (shareholders y stakeholders), y la menor
relevancia que ofrece sobre la creación de va-
lor por parte de los estados financieros tra-
dicionales y obligatorios, es necesario com-
plementarlos con información extracontable
de naturaleza estratégico – social e “inte-
lectual“, Como se ha indicado. en el balan-
ce no se recogen todos los intangibles, es-
pecialmente los relacionados con el capital
humano y relacional, si bien la NIC 38
(2004) obliga a informar sobre aquéllos de
forma separada y en la Memoria, aspecto que
puede ser todavía insuficiente y que será
abordada en el epígrafe siguiente.
4.- Conclusiones
En las páginas precedentes se ha puesto
de manifiesto que durante el periodo tem-
poral que cubre la reflexión llevada a cabo,
de unos 50 años, en relación al surgimiento
de la era del conocimiento y de la econo-
mía digital, junto a los casi 30 años
transcurridos desde la génesis formal del
capital intelectual, el papel de los activos
intangibles y de los procesos de conoci-
miento “en acción”, recursos y capacida-
des que los crean han cobrado el prota-
gonismo en este tiempo en el ámbito de la
información financiera obligatoria, en de-
trimento de la función explicativa de la mis-
ma a través de sus estados financieros con-
feccionados con los “principios general-
mente aceptados“ y normas de los marcos
reguladores internacionales, básicamente
FASB, IASB e IASC, entre otros., ya que
para conocer dicho valor ha habido que ins-
trumentar en este tiempo recomendaciones
para presentar información corporativa no
financiera que por su carácter más estra-
tégico y pegado a la realidad de la econo-
mía actual, voluntaria y separada de la ofi-
cial, para poder entender dicha creación de
valor y explicar el importante gap existen-
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te entre los valore de mercado y los valo-
res contables de la empresas más apre-
ciadas en los mercados de capitales.
Información extracontable de carácter vo-
luntario pero crítica para los procesos de
toma de decisiones en los sectores y em-
presas que caracterizan la economía de
este tiempo,que debe complementar el es-
fuerzo realizado para informar mejor sobre
intangibles de la NIC(2004) para dar la
“cuenta y razón” sobre el valor de la em-
presa o la adecuada respuesta a la de-
manda informativa que reclaman los agen-
tes sociales o grupos de interés que inte-
gran la sociedad del conocimiento y eco-
nomía digital, como se ha venido expo-
niendo. Lo cual representa un importante
y urgente reto para los académicos, pro-
fesionales- directivos y auditores- y regu-
ladores para los próximos años
En este sentido, y a modo de posible Agen-
da se exponen a continuación algunas re-
comendaciones y líneas de actuación para
responder al reto citado y para estudio y
desarrollo de sus protagonistas, con el fin
de reducir las limitaciones señaladas y me-
jorar la calidad de la información corpo-
rativa en un sentido amplio o de naturaleza
estratégico-social siguiendo, en parte, al-
gunas consideraciones que han sido con-
templadas en el presente trabajo y reco-
gidas en los trabajos citados de
AECA(2012), Lev y Gu (2016) y Bueno y
Murcia (2018). En concreto:
- Llevar a cabo, dada la importancia y des-
arrollo del Informe de Capital Intelectual,
por la comunidad científica, junto a las
instituciones profesionales y reguladoras
un programa de investigación que permita
tanto conceptual como metodológica-
mente la integración de aquél con el In-
forme Integrado, definiendo las Directri-
ces y correspondientes documentos de
trabajo para su elaboración.
- Aceptar a nivel internacional que la es-
tructura básica de un modelo de capital
intelectual, recopilador de los intangibles
de la organización se compone por los si-
guientes capitales: Humano, Estructural
(Organizativo y Tecnológico) y Relacional
(Negocio y Social).
- Adaptar la regulación contable al cambio
que representan los intangibles o recur-
sos y capacidades en la creación de va-
lor de las empresas, entendiendo el cos-
te de los intangibles creados como in-
versión en I+D, como innovación en su
caso, o activos, sujetos a obsolescencia
y deterioro, mejorando su descripción con
rutinas organizativas y basado en evi-
dencia empírica.
- Evitar la complejidad y diversidad de nor-
mativas contables que lleva a actuaciones
reguladoras de un exceso legislativo, pro-
pio del modelo de empresa “jurídico-mer-
cantil” de la “era industrial“ y alejado del
actual modelo “estratégico-social” de la
economía digital que debería no entrar,
como señalan Lev y Gu (2016), “en legislar
las transacciones específicas e infrecuen-
tes de cada sector, La contabilidad y la re-
dacción de informes debería dejarse a dis-
creción de los directivos y sus auditores”.
Última recomendación sujeta a continuo
debate entre contables y directivos sobre
la posible “manipulación informativa“,
que no presenta refutación general según
la investigación de estos autores, dado que
una información corporativa financiera
adaptada a la nueva realidad socioeconó-
mica descrita más atrás, junto a la infor-
mación no financiera expuesta dará satis-
facción a los requerimientos de directivos,
inversores y grupos de interés en el pre-
sente siglo, nueva perspectiva que impli-
ca un profundo cambio cultural y de
adaptación al nuevo paradigma de la “era
del conocimiento“ y de su modelo de em-
presa. En resumen, estos autores proponen
para recuperar dicho objetivo las siguien-
tes líneas de reflexión y de posible actua-
ción, antes anunciadas:
1. “Aceptar la realidad, los recursos ge-
neradores de valor de las empresas son
cada vez más activos intangibles que de-
ben ser recogidos en los informes”.
2. “Los contables no deberían valorar ac-
tivos, que por naturaleza es un acto sub-
jetivo y especulativo”.
3. “Internalizar el hecho de que la oscu-
ridad y la complejidad crecientes de la
información financiera están reducien-
do su utilidad para los inversores. La
contabilidad y los estados financieros
deberían trabajar esencialmente a par-
tir de hechos, de hechos relevantes “.
artículo técnico
técnica económica Nº 183
69
artículo técnicoREFERENCIAS BIBLIOGRÁFICAS
ABODY, D. & LEV, B. (1998): “The Val-
ue Relevance of Intangibles: The Case
of Software Capitalization”, Journal of
Accounting Research, 36(supplement).
161-191.
AECA (2012): Información Integrada: el
Cuadro Integrado de Indicadores (CII-
FESG) y su Taxonomía XBRL, Docu-
mento nº 8 (Comisión de Responsabili-
dad Social Corporativa)- Documento
10 (Comisión de Nuevas Tecnologías y
Contabilidad) y Documento nº 28 (Co-
misión de Principios y Normas de Con-
tabilidad), Madrid, Asociación Españo-
la de Contabilidad y Administración de
Empresas.
AMIR, E & LEV, B. (1996): “Value-Rel-
evant of Nonfinancial Information: The
Wireless Communication Industry “,
Journal of Accounting and Economics,
22(1-3), 2-30.
BELL. D. (1973): The coming of post-
industrial society: A venture in social
forecasting, New York, Basic Books.
BONTIS, N. (1996): “There is a price
on your head: Managing intellectual cap-
ital strategically”, Business Quarterly,
60(4), 40-47.
BRADLEY, K (1997): “Intellectual cap-
ital and the new wealth of nations “,
Business Strategy Review, 8(4), 33-44.
BROOKING, A. (1996): Intellectual
Capital: Core Asset for the Third Mil-
lennium Enterprise, London, Interna-
tional Thompson Business Press.
BUENO, E. (1998): “El capital intan-
gible como clave estratégica en la com-
petencia actual”, Boletín de Estudios
Económicos, LIII (164), 207-229.
BUENO, E. (2018): “Un análisis de las
causas de la pérdida de importancia ex-
plicativa de la información financiera
corporativa en la economía digital”, Re-
vista AECA, 123, sept.,5-7.
BUENO, E. y AECA (2008): El Nuevo
Modelo de Empresa y de su Gobierno en
la Economía Actual, Documento nº 18
(Comisión de Organización y Sistemas),
Madrid, AECA.
BUENO, E.; SALMADOR, M.P. y ME-
RINO, C. (2008): “Génesis, concepto y
desarrollo del capital intelectual en la
economía del conocimiento: Una refle-
xión sobre el modelo Intellectus y sus
aplicaciones”, Estudios de Economía
Aplicada, 26(2), 43-64.
BUENO, E. y MURCIA, C. (2018):
“Medición, gestión e información del ca-
pital intelectual: La experiencia del
Modelo Intellectus”, En López, A.; Gui-
món de Ros, J. y Salazar-Elena, J.C.
(Eds.): Innovación, Capital Intelectual y
Desarrollo Económico. Ensayos en ho-
nor a Paloma Sánchez, Madrid, Edicio-
nes de la UAM, Cap. 17, 235-247.
CAÑIBANO, L.; GARCÍA-MECA, E.;
GARCÍA-OSMA, B. y GISBERT-CLE-
MENTE, A. (2008): Los intangibles en
la regulación contable, Madrid, AECA.
CASTELLS, M. (2001): La Galaxia In-
ternet, Barcelona, Areté.
DRUCKER. P. (1965): The future of In-
dustrial Man, London, New American li-
brary.
DRUCKER, P. (1993): Post-capitalist So-
ciety, Oxford, Butterworth Heinemann.
EDVINSSON, L. (1993): “Intellectual
capital shapes the Future Enterprise”,
Scandinavian Insurance Quarterly, 1.
GALBRAITH, J K. (1969): The New In-
dustrial State, Harmondsworth, Penguin
Books.
INNERARITY, D. (2013): Un mundo de
todos y de nadie. Piratas, riesgos y re-
des en el nuevo desorden global, Bar-
celona, Paidós.
LEV, B. (1989): “On the Usefulness of
Earnings and Earnings Research: Les-
sons and Directions from two Decades
of Empirical Research”, Journal of Ac-
counting Research, 27, 153-192.
LEV, B. (1997): “The old rules no
longer apply”, Forbes, ASAP Supple-
ment, April 7. 34-36.
técnica económica Nº 183
70
artículo técnico LEV, B. (2001): Intangibles: Management,
Measurement and Reporting, Washington,
The Brookings Institution Press.
LEV, B, y GU, F. (2016): The End of Ac-
counting and the Path Forward for In-
vestors and Managers, New York, John
Wiley and Sons.
LEV, B. y SOUGIANNIS, T. (1996): “The
Capitalization, Amortization and Value –Rel-
evance of R & D “, Journal of Accounting
and Economics, 21 (1), 107-138.
LEV, B. y ZARAOWIN, P. (1999): “The
Boundaries of Financial Reporting and
How to Extend Them”, Journal of Ac-
counting Research, 37 (2), 353-385.
MERITUM PROJECT (2002): Guidelines
for managing and reporting on intangi-
bles, Madrid, Fundación Airtel-Vodafone.
RAJAN, R.G. y ZINGALES, L. (2001):
“The influence of the financial revolu-
tion on the nature of firms “, American
Economic Review,91, 206-211.
STEWART, T.A. (1997): Intellectual
Capital: The New Wealth of Organiza-
tions, New York, Doubleday.
SVEIBY, K.E. (1997): The New Orga-
nizational Wealth; Managing and Meas-
urement Knowledge-based assets, San
Francisco, Berret-Knochler.
TAPSCOTT, D. (1995): Digital Economy:
Promise and Peril in the Age of Network
Intelligence. New York, Mc Graw-Hill.
UNIÓN EUROPEA (2014): Directiva
2014/95/ UE del Parlamento Europeo y
del Consejo de 22 de octubre de 2014,
por la que se modifica la Directiva 2013/
34/UE en lo que respecta a la divulgación
de información no financiera e informa-
ción sobre diversidad por parte de de-
terminadas grandes empresas y deter-
minados grupos.
